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NOTES: The curves hove been estoblished by the Stotisticol
Office of the Europeon  Communities  on lhe bosis of indices
odiusted for seosonol  ond occidenfol voriolions.  Excluding
construcfion,  food, beveroges ond tobocco monufocturing
indusiries"
As seosonol fluctuotions tend to become more morked
eoch summer, it is difficult to ossess the true trend of
production.  Nevertheless, it con be soid thot exponsion
wos moinioined in the Community generolly. In the
Federol Republic of Germony, production crept up
furlher, lorgely  becouse consumer demond continued to
odvonce briskly, ond despite o decline in the propensity
to invest ond o relotively quiet trend in exports. In
Fronce ond ltoly too, consumer  demond proved to be the
most importont  foctor of exponsion, but in these coun-
tries investment  demond olso exponded further, ond
compcrolively vigorously.  ln Belgium,  the trend towords
o recovery in indus?riol  output is probobly  due in lorge
meosure to increosed exporis, but olso to higher
consumption brought obout by higher woges. The lotest
figures for the Netherlonds olso ref lect o rising trend
in production. 0nly in Luxembourg,  where the effects
of weokness in the iron ond steel industries  were
reinforced by o reduction of iron ore production,  hos
overoll production remoined stognont  ond noticeobly
below fie level of the corresponding period of the
previous yeor.
REMARQUES: Les courbes ont 6t6 6ioblies sur lo bose
des indices corrig6s  des voriotions soisonnidres et occiden-
telles, por I'Office stotistique des Communout6s  europ6ennes.
-  Non compri s construction,  industries  olimentoires,  boissons
et toboc.
ll est ossez difficile de d6goger lo tendonce  de l'6vo-
lution de lq production ou cours des mois d'6t6, ritont
donn6 que les fluctuotions soisonnidres s'occentuent
d'onntie en onn6e.0n peut nr-;onmoins offirmer  que
I'exponsion s'est poursuivie dons I'ensemble  de lo Com-
munoutri. Dons lo R. F. d'Allemogne, lo production  o
encore  l169irement  progress6, en roison notomment de
I'exponsion de lo demonde  de consommotion et en d6pit
de I'offoiblissement de lo propension  o investir et du
d6veloppement  ossez mod6r6des exportotions.  En Fronce
et en ltolie, lo demonde des consommoteurs  o 69olement
6t6 le principol focteur d'exponsion,  mois, en outre, lo
demonde d'investissement o continu6 de croitre ossez
ropidement.  En Belgique,  c'est surlout I'exponsion  des
exportotion  s, moi s ou ssi I'ougmentotion de lo con som-
motion, stimul6e por les housses de soloires, qui ont
contribu6 d lo r6cente et l6gire occ6l6rclion  de lo pro-
du ction indu strielle. Aux Poys-Bos, les informotions les
plus r6centes  indiquent 69olement une reprise de lo
production. Le  Luxembourg,  ou I'incidence  de lo
foiblesse de lo production sid6rurgique  o 6t6 renforct6e
por un recul de I'extroction de mineroi de fer, est le
seul poys ou lo production totole est demeur6e  stoble et
sensiblement  inf6rieure d son niveou d'un on ouporovont.A2
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NOTES: Fully unemployed,  excluding  short'time working. -
Seoson8lly odiusred  f igures I lhree'month moving overoge.
Belgium:' monthly overoge of doy'to-doy figures. As from
Febiuory  1962 certoin groups  of 
'only. portiolly employoble
workershove  been excluded.  Fronce:  number  of persons seeking
employment. -  lto ly : registered  unemployed  only. - Luxem-
bourg : no unemployment.
Monpower shortoges did not, in generol, increose ony
furiher in August. In Fronce, lhere moy even be the
beginning of o ilight d6tente in the monpower  situofion,
olthough ir is difficult to estimote exoctly whot effects
repotriofion from Algerio will hove on the lobour morket.
In most hemher countries the less exponsive trend in
the demond foi labour hos now mode it possible to step
up ;  little-more, quickly- the numbers employed  in the
building inddstry -  where the shorioge of lobour hod
.previously been mosl ocute. The weoker growth of
invbstment in equipment hos opporently produced some
eosing in the still consideroble shortoge of metol
workers. In the non-industriol sectors, on the other hond,
the shortoge of monpower  hos on the whole increosed
rother thon decreosed. Though the greoter demond for
form workers is lorgely due to the horvesting  seoson  ond
is therefore in port temporory, the heovy coll on lobour
reseryes by rhe services sector seemi tb be o reper-
cussion of the presenl consumption  boom ond is likely
to lost for some time to come.
NOMBRE DE CHOMEURS
i fin de mois (en milliers)
R E M A R Q U E S : Ch6meurs  complets, i  l'exclusion du ch6moge
porf iel. - Chiffres corrig6s des voriotions  soisonnidles;  moyen'
he mobile sur trois mois. -  Belgique: moyenne iournolidre ou
cours du mois; d portir de f6vrier 1962, certoines col6gories
de ch6meurs portiellement inoptes sont exclus de lo sto-
tistique.  Fronce: demondes  d'emploi non sotisfoiies.
Itolie:  ch6meurs  enregistr6s  uniquement.  -  Luxembourg:
ch6moge  inexislo  nt.
D'une monidre  g6n5rcle, les tensions sur les march6s du
travoil ne se sont plus accentu6es en ooOt. ll est m6me
po ssible qu'une l6glre d6tente s'omorce en Fronce,
encore qu'il soit difficile d'oppr6cier I'incidence  exocte
des ropotriements  d'Alg6rie sur le morch6 de I'emploi.
Dons lo pluport des poys membres,  les effectifs occup6s
por le secteur de lo constructibn,  gi lq p6nurie  de moin=
d'oeuvre o 6t6, iusqu'd pr6sent, lo plus grove, ont pu
Stre ougment6s un peu plus ropidement en roison du
d6veloppement l6glrement moins sensible des demondes
de moin-d'euvre  de lo port des industries de trcnsfor-
motion. C'est surtout lo croissonce  moins vive des
investissemenfs  d'6quipement  qui poroi^t ovoir entrain6
une certoine olt6nuotion de lc p6nurie  d'ouvriers m6tol-
lurgistes, qui demeure  cepend'ont ossez gronde, dons
I'ensemble. En revonche, les p6nuries se sont, en
g6n6rol, plur6t occentu6es  dons les secleurs  non-indus-
triel s. Sons doute, I'occroissement  des demondes de
trovoilleurs,  carico les tient-il surtout d lo rentr6e des
16cottes I  oussi n'o-t-il, en pcrtie, qu'un coroctere
temporoire. Mois le recours d une port importonte des
disponibilit6s  de moin-d'euvre por le secteur  des
services semble 6tre une cons6quence  de I'octuelle
< conioncture  de consommolion I et devroit persister dons
le proche ovenir.
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CONSUMER  PRICES PRIX A LA CONSOMMATION
1958 = 100
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N O T E S :  F.R. of Germony :  new cost.of .living index for
consumers in nredium  income  group. -  Belgium: retoil prices
ond prices of services. -  Netherlonds: cosi of living for
monuol ond office workers. -  Any comporison between the
curves for the vorious countries  must toke into occount
o lterotions in exchonge rotes since the beginning of I 958.
R E MA R Q U E S: R.F. d'Allemogne:  nouvel indice du co0r de
lo vie pour consommoteurs moyeris. -  Belgique: prix de d6toil
ei des services. -  Poys.Bos:'co0t de lo vii  pour trovoilleurs
monuels ei employ6s. -  En comporont  les courbes des divers
poys membres, il y o lieu de tenir compte  des modificoiions
des toux de chonge intervenues  depuis 1958.
In August, the new horvesl led to the expecfed drop in
food prices in oll Community  countries  with the ex-
ception of ltaly, where output hod suffered from o severe
drought in severol ports of fhe country. As o result, the
overoll indices of consumer  prices declined, though to o
different extent in the various  countries. In Belgium ond
Luxembourg, where food prices fell to obout the level
of August 1961, the indices were only slightly cbove
those of the previous yeor; in these countries - ond in
the Netherlonds -  prices for industriol goods hove
however remoined olmost unchonged in 1962. In the
other member countries  the upwordmovement  of consumer
prices for finished monufoctured  goods hos recently been
continuing,  though even in these countries, especiolly
in the Federal Republic of Germony, the increose  in
prices is cleorly tciling off. Services hove generolly
become more expensive;  in the Netherlonds,  Stote-
conholled renfs were ollowed to rise l0%to l27o on
I September.
Comme on I'ovoil pr6vu, le niveou des prix des denr6es
olimentoires  o boiss6 en oo0t, sous I'influence  de lo
normolisotion  de I'offre r6sultont de la nouvelle r6colte.
Tel fut le cos dcns tous les poys de la Communout6,  d
I'exception de l'ltolie, oi une forte s6cheresse o limit6
lo production  dons plusieurs 169ions. Aussi, les indices
globoux des prix d lo consommotion  ont-ils diminu6,
bien que dons une mesure vorioble  d'un poys d I'outre.
En Belgique  et ou Luxembourg, o0 les prix des denr6es
olimentoires sont d peu prds revenus d leur nivecu
d'oo0t 1961, ces indices ne sont plus que l6girement
sup6rieurs d ceux d'un on plus t6t. Mois, comme oux
Poys-Bos, les prix des produits industriels y sont, eux
oussi, resf6s stobles depuis le d6but de I'onn6e. Dons
les outres pcys membres en revonche, lo housse des prix
d lo consommofion des produits  industriels finis s'est
encore poursuivieou cours des demiers  mois. N6onmoins,
un certoin fl6chissemenl de lo tendonce  d lo housse se
dessine nettement dons ce secteur 69olement, surtout
dons lo R.F. d'Allemogne. D'une monidre  g6n6role,
I'ench5ri ssement  des services o persist6; oux Poys-Bos,
les loyers 169lement6s  por I'Etot ont 6t6 relev6s de l0
it 127o ou I er septembre.A4
BALANCE OF TRADE
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N OT ES: Three-month moving overoge -. Exports fob, imports
cif ; excluding gold for monetory purposes. -  Conversion ot
of f icio I exchonge rotes. -  Fronce : broken line is for lrode
with countries outside the fronc oreo only I  unbroken  line
is foroveroll trode. -Thecuives forFronce  ond the Community
in l96l hove been modified  to toke inlo occount o residuol  item
in Fronce's  imports for I96l which figured in ihe French
slotisfics for Jonuory 1962. The effects of the chonge  in
methods of compiling stotistics in Wbstern Germony ot ihe
beginning of 1962 hove olso been eliminoied.
lf  o llowonce is mode for seosonol  f luctuotions,  the
Community's  bolonce of trode hos recently  been morked
by o further deteriorotion.  In the first seven months of
1962 the totol deficit, os compored  with the corre-
sponding  period of the previous yeor, increosed  by
$ 730 million to $ 935 million. This deteriorotion is
likely to continue in the coming  months, olthough totol
imports will probobly slow down o little owing to o
decline in ogriculturol imports when the new horvest,
which in the Community os o whole hos been befter
thon lost yeor, comes on fhe morket. 0n the other hond,
business  trends throughouf the world do not hold out
prospects  of ony greot exponsion of Community exports;
in focf, in some member  counfries  order books {or export
goods -  especiolly investment goods -  hove recently
shortened. Nerartheless, the current slowdown in the
exponsion  of domestic  demond,  together with the growth
of productive copocify ond the somewhot more elostic
lobour supply situotion moy strengthen the export drive
in severol  sectors.
R EMA RQU ES: Moyenne  mobile sur trois mois. -  Expor-
totions f.o.b., importolions c.o.f. I  or mon6toire  exclu.
Conversion sur lo bose des toux de chonge  officiels.
Fronce:  en troit coniinu. -  Lo bolonce totole; en pointi l16. -
Lo bolonce ovec l'6lronger. -  Le r6sidu stotistique des im-
portof ions f rongoises en 196 l,  inclu dons les chif fres de ion-
vier 1962, o 6t6 reporti sur les donn6es mensuelles de lo
Fronce et de lo Communout6 en 196 l.  Une correction  o 6t6
oppor.t6e ofin d'6liminer I'incidence des modificotions dons
I'enregistrement stotisiique infervenues dons lo R.F. d'Alle-
mogne, ou d6but de 1962.
Au ours des r6cents mois, lo bolonce  commerciole de lo
Gmmuncut5,  obstroction foite des voriotions  soison-
ni dres, o 6t6 corocl6ri s6e por une nouvel le d6t6riorotion.
Au totol, le d6ficit des sept premiers mois de 1962
d6posse de 730 millions de dollors celui de lo mOme
p6riode de 1961, otteignonl ainsi 935 millions de dollors.
Lo d6t6riorotion persi stero proboblement duront les
prochoins mois. Sons doute I'exponsion des importotions
totoles se rolentiro vraisembloblement  en roison du recul
des ochots de produits ogricoles, lorsque lo nouvelle
r6colte -  plus fovoroble  que celle de I'on dernier, dons
I'ensemble de lo Gmmunout6  - orrivero  sur le morch6.
Toutefoi s, les perspectives  d'6volulion  delo conioncture
mondiole ne permettent  pos de pr6voir une progression
porticuliirement  fode des exportotions  de lo Gmmu-
nout6; en effet, les cornets de commondes en pnlvenonce
de l'6tronger, notomment  de biens d'6quipement, ont
rticemment diminu6  dons quelques  poys membres.  N6on-
moins, le rolentissement octuel de I'exponsion de lo
demonde int6rieure, I'occroissement  des copocit6s  de
production et le foit que, dons quelques  poys membres,
le focieur moin-d'euvre  limite moins 6troitement  le
d6veloppement de I'offre, pourroient entroiner,  dons
quelques bronches, un renforcement des ef{orts d6ploy6s
pour ougmenter  les exportotions.
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TRANSFORMATRICE
1958 = 100
L'INDUSTRIE
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NOTES: The curves hove been estoblished by the Stotisticol
Office of the Europeon Communities  on the bosis of indices
odiusted  for seosonol  ond rondom  voriqtions.
During the second quorter the increose in the output of
the metol products industries wos relotively  s light,
demond in the copitol goods sector (porticulorly in
mechonicol engineering)  hoving fqllen off in most member
countries. This foll wos not oltogether offset by the
lively increose in demnd for consumer durobles -  es-
peciolly for motor cors, output of which hos been rising
steeply since the beginning of the yeor. Foi the first
time in severol yeors, the growth rote of output in the
metol products industries wos lower thon thot of in-
dustriol production os o whole, moinly os o result of
very limited exponsion in Germony ond the Benelux
countries. Little hope of o chonge in these trends con
ot present be foreseen; in foct, the exponsion  of output
in the metol products industries moy even slocken
further in the coming months,  since order books in the
copitol goods industry  ore still shortening ind folling
behind deliveries in some member countries, ond in
others new orders ore rising decidedly less qu ickly
thon before.
R E MA R Q U E S: Les courbes ont 6t6 6toblies sur lo bose des
indices corrig6s  des voriotions soisonnidres et occidentelles
por l'Off ice stotistique des Communout6s  europ6ennes.
Lo produ ction de I'i ndu stri e tron sformotri ce des mritou x
ne s'est plu s d6velopp6e qu'o ssez foiblement  ou second
trimestre: dons lo pluport des poys membres, lo crois-
sonce de lo demonde de biens d'6quipement, surtout dons
lo construction  mriconique,  s'est rolentie sons que I'oug'
mentotion  ropide de lo demonde  de biens de consommo-
tion durobles,  notomment  de voitures porticulidres, dont
lo production  ougmente fortement depuis le d6but de
I'onntie, permette une complite  compensotion.  Pour lo
premiire foi s depu i s plu sieurs onn6es, I'occroi ssement
de lo production de I'industrie tronsformo?rice des
m6toux,  ou deuxidme trimestre, o 6t6, surtout en roison
de lo progression  ossez mod6r6e  observ6e dons lo R.F.
d'Allemogne et dons les poys du Benelux, inf6rieure  o
celle de lo production industrielle  totole. Une modifi-
cotion des tendances octuelles  ou rolentissement  ne peut
guire 6tre escompt6e  dons un ovenir proche; I'expcnsion
de lo  production de cette industrie pourroit m6me
conlinuer  de fl6chir ou cours des prochoins mois cor,
dons certoins poys membres, les entr6es de commondes
dons les industries de biens d'6quipement  demeurent  en
l69ire r6gression et sont inf6rieures oux livroison  s,
tondis que,dons d'outres poys,elles se d6vel.oppent  d un
rythme sen si blement rol enti.D2
D w E t t I * 
?:'.*'Y,t 
t o R tzED AUTORISATIONS DE CONSTRUIRE
(en milliers)
NOT ES: Number of dwellings for which permits hove been
issued : excluding industriol, commerciol ond odministrotive
buildings.-  ltoly: provinciol copitols ond towns with over
20 000 populotion.
R E MA R Q U E S: Nombre  de logements dont lo construction  o
6t6 outoris6e, i  l'exclusion  des b6timents  .industriels, com'
mercioux et odministrotifs. -  ltolie: chefs'lieux de province
et communes  de plus de 20.000 hobitonts.
The number of dwellings  outhorized, which in the first
quorter wos obout 3%higher thon o yeor eorlier, wos in
th  second quorter o little below the corresPonding
figure for the previous yeor. In some member countries,
especiolly Fronce ond ltoly, there wos o tiend towords
o further increose, but in the Netherlonds  the restrictive
meosures of l96l hove been producing  results, so thot
in the second quorter ol 1962 fewer dwellings were
outhorized  thon o yeor before. At the some time the
directives  on the issue of permits for building other thon
housing  wore mode more stringent. In the Community os
o wholl orderc for industriol ond commerciol building
hove probobly exponded.  However, there ore more ond
more signs tlrot this growth is weokening in the Federol
Republic of Germony ond in the Netherlonds,  where
{irms ore showing less propensity to invest. The volume
of building in hond in the Community hos been growing
in the losi few months, lorgely owing to the continued
shortoge of lobour. For this reoson if for no other it is
unlikely thot building ocrivity will decline in the coming
months.
Les outorisotions de b6tir des logements qui, ou premier
trimestre,  ovoient 6t6 sup6rieures  de 3% i  celles d'un
on plus t6t, sont demeur6es, ou second trimestre, l69*
rement  en dessous de leur niveou  de lo m6me p6riode de
I'on dernier. Sons doute lo tendonce est-elle demeur6e
orient6e o I'exponsion dons plusieurs poys membres,
notomment en Fronce et en ltolie. Aux Poys-Bos,  en
revonche, les outorisotions d6livr6es ou second tri'
mestre de 1962, n'ont pos otteint leur niveou d'un on
plus t6t, sous I'effet des mesures  restrictives prises en
1961. Dons le mime temps, les direcfives  nr-ierlondoises
169lementont  lo d6livronce des outorisotions pour les
b6timents  non destin6s d I'hobitofion  sont 69olement
devenues plus s6vdres. Pour I'ensemble de lo Commu-
noutti, les commondes inscrites dons le secteur des
constructions  industrielles semblent ovoir encore pro-
gress6: touiefois, dons lo R. F. d'Allemogne  et oux
Poys-Bos, un rolentissement  li6 i  I'offoiblissement  de
lo propension d investir des entreprises devient  de plus
en plus opporent. Le volume des constructions en
chontier dons lo Communout6 o continu6  d'ougmenter ou
cours des derniers mois, principolement o couse des
p6nuries  persistontes de moin-d'euvre; d6io pour celte
roison, il n'y o pos lieu de s'otlendre d un rolentissemenf
de I'octivit6 dons lo construction  ou cours des mois
d venir.D3
TAX REVENUE
N O T E S: Monthly overoges.-  Wesf Germony:  Federol ond
Liinder  ioxes. lncluding Soor from July 1959.
Though in the second quorter the rote ot which toiol
revenue  from toxoiion wos exPonding ogoin slockened
somewhot, if wos still quife high especiolly  os the
progressivity  of tox roies is hoving o very opprecioble
impoct even with fiis slocker rote of increose in lurn'
over ond incomes. As public expenditure  hos continued
to mount foirly vigorously in most Community countries,
the cosh situotion of the public outhorities hos gen-
erolly been morked by heovier deficits or, os in the
Federol Republic of Germony  ond probobly in ltoly too,
by o reduction in oggregote surpluses.  In the Federol
Republic of Germony, the cosh position of the Federol
outhorities  become  more dif{icult in fhe second quorter;
ot the beginning of July the Federol Government  turned
to ihe copitol morket to floot its firsf loon (omounting
to DM 400 million) for some consideroble time. Some
other membr countries, too, orronged  ' for finoncing
through loons. ln Belgium, for instonce, the long'ferm
public debt hos risen o good deol os compored with the
end of 1961, olthough  o contributory couse of this hos
been o consolidofion of short-lerm  indebtedness.  Never-
theless, toiol public indebtedness  hos increosed less
thon in fhe corresponding  period of the previous yeor.
In Fronce, finonce requiremenfs  were from time to time
met by shori-term Centrol Bonk credits.
RECETTES FISCATES
R E MA R Q U E S: Moyennes mensuelles.  R. F. d'Allemogne
y compris les imp6ts des r Liinder n.
Dons I'ensemble de lo Gmmunout6,  I'exponsion  des
recettes  fiscoles,  obstroction  foite des voriotions soi-
sonniires, s'est de nouveou  l69irement rolentie,  ou cours
du second trimestre. Elle est cependont demeur6e ossez
sensible, d'outont que lo progressivit6 des toux d'impo-
sition o encore eu des effets importcnts, mOme compte
tenu de I'ougmentotion  octuelle des t€veous. Les
d6penses publiques  oyont continu6 de croitre plus vigou-
reusement  dons lo pluport des poys membres,  l'6volution
de lo tr6sorerie des odministrotions  publiques o 6te
coroct6ris6e, dons I'ensemble,  por une ougmentotion de:
d6ficits ou -  dons lo R.F. d'Allemogne et vroisemblo
blement en ltolie -  por une r6duction du solde exc6den
toire. Dons lo R.F. d'Allemogne, lo tr6sorerie  f6d6rol,
s'est encore resserrrie qu cours du second trimestre  ,
pour lo premidre fois depuis longtemps,l'Etot  f6d6rol y o
simis en iuillet un emprunt de 400 millions de DM. Dons
plusieurs outres poys membres, on o 69olement eu
recours d I'emprunt. Ainsi, en Belgique, lo dette publique
o long terme occuse  une ougmentotion  sensible depuis
lo fin de196l, qui reflite cependont,en  portie, lo conso'
lidotion de dettes o court terme. Au totol, lo dette
publique o toutefois ougment6 moins que duront lo m0me
piriode del96l. En Fronce, on o foit oppel, entre.outres,
ou cr6dit o court terme de lo Bonque centrole Pour
couvrir les besoins de finoncement.
B.R. Deulschlond lrtio Dl'l
Belgique - Belgi€ l'{io  Fb Luxcmbourg  Mio Flb9.D4
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N O T E S: Belgium: Index of the Institut Notionol de Stotis.
tiques on the tenth doy of every  month for Belgion s.hores only.
- Netherlonds: genero'l  index of theAmsterdom  stock exchonge.
Af ter o recovery  (due moinly to technicol foctors on the
stock exchonges) following the recession ot the be-
ginning of the summer,  shore prices seem fo hove been
relotively slock recently. lt is difficult to discern  ony
cleor trend becouse of the very slight omount of business
being tronsocted on oll exchonges  in the Community,
ond po rticulorly  o s it hos proved thot in relotion  to
economic reolities price fluctuolions in New York ond
politicol foctors produce unduly shorp reoction on these
exchonges. Nevertheless, the level of shore prices
seems now to be more.in tune with the octuol trend in
the economy; the over-optimistic  speculotion of recenf
yeors hos been lorgely corrected. In Germony, tlt"
Netherlond s ond to some extent in ltoly, even the
pressure on profit morgins so chorocteristic  of economic
developnnnts  todoy moy in lorge port hove been dis'
counted in shore prices. ln the Community os o whole,
ot cny rote, the relotion belween prices ond yields hos
improved considerobly.
1958 = 100
COURS DES ACTIONS
REMARQUES:  Belsique:  Indice de
Stotistique  ou l0 de choque mois  se
voleurs belges. -  Poys-Bos :  ind ice
d'Amsterdom.
l'lnstiiut Notionol  <de
ropporlont oux seules
g6n6rol de lo bourse
Lo l69dre repri se, essentiellement  technique, des cours
des octions, cons6cutive d un recul ou d6but de l'6t6,
poroit de nouveou ovoir foit ploce o un certoin effritement
pendont les dernidres semoines. Compte  tenu du volume
octuellement trds foible des op6rotions boursiires  dons
I'ensemble de lo Communout6,  il est toutefois difficile
de d6goger une tendonce nette, d'outont  plus qu'il est
opporu gue, por ropport oux 16olit6s  riconomiques,  les
bourses de lo Communout6 16o9issent trop fortement oux
voriotions  de lo cote de New York et o des rivtinements
politiques. En principe, le niveou octuel des cours des
octions poroit mieux odopt6 que pr6c6demment  o l'6vo-
lution effective  de lo conioncture; les sp6culotions  trop
optimistes des dernidres onnties sont trds lorgement
corrig6es. Dons lo R.F. d'Allemogne, oux Poys-Bos et,
dons une certoine mesure, en ltolie, les cours octuels
semblent d6io tenir compte, en gronde portie, des effets
16sultont de lo pression  sur les morges b6n6ficioires des
entreprises,  qui coroct6rise I'tfvolution  octuelle de lo
conioncture. Nrionmoins,  le ropport entre le niveou des
cours et le rendement  s'est, d'une monidre g6n6role,
consid6roblement om6lio16  dons lo Communqut6.
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N O T E S:  Yield  on  f ixed-interest-beoring  securilies.-
Belgium :  government  securities  moturing  in 5 to 20 yeors
(4-57d; beoinnino  of monih.-  Fronce:  interest  rotes on fixed-
intereii.beiring  sicurities in the privote sector.-  Netherlonds  :
overoge yield on nine government stocks.-  West Germony:
oll stock exchonge securities quoted.- ltoly: yield on bonds.
Whereos interest rotes on the French ond Belgion  copitol
rnrkets hove continued to foll in recent months, there
wos o cleor upword trend in Germony, lfoly ond the
Netherlonds. In Fronce ond Belgium, the liquid ossets
of business  ond of the bonks benefited  considerobly
{rom the improvement in the bolonce of poyments,  ond
in Fronce the repotriotion  of funds from Algerio  olso
hod some influence.  There wos ogoin less borrowing  on
the copitol nrrket in Fronce during the second quorter
oI 1962, ofter the increose in the number of issues in
the first. On the oiher hond, condilions on the rrrket
hcve been tending to grow tighter in Germony ond ltoly,.
since developments  in the bolonce of poymenls con-
tributed little to domestic liquidity ond officiol trons'
octions hod o resfrictive effect. In ltoly, demond - ond
e\En more supply- on the copilolmorkel  were influenced
by psychologicol foctors orising from domestic  politics.
An increose in the number of industriol debentures  ond
shores  issued ond the plocing of foreign bonds con-
tributed to the sometimes  opprecioble rise of interest
rotes experienced in the Netherlonds.
REMARQUES: Rendement des voleurs d revenu fixe.  -
Belgique:  titres de I'Etot de 5 d 20 ons (4.5%); d6but de mois.
-  Fronce:  toux d'int6r6t des voleurs d revenu  f ixe du secteur
priv6. -  Poys-Bos :  moyenne  de 9 renles d'Etoi. -  R. F.
d'Allemogne:  ensemble des voleurs cot5es en Bourse. -  ltolie:
toux de rendemenl des obligotions.
Tondis que sur les morch6s des copitoux, en Fronce et
en Belgique, les toux d'int6rdt se sont encore r6duits
ou cours des derniers  mois, on o not6 un net relevement
dons lo R.F. d'Allemogne,  en ltolie et oux Poys-Bos. En
effet, les entreprises et les bcnques ont b6n6fici6 dons
les deux premiers poys d'un importont offlux de liqui-
dit6s en provenonce de I'ext6rieur, le ropotriement  de
fonds d'Alg6rie iouont 69olement un r6le o cet 6gord en
Fronce. En outre, dons ce poys, le recours ou morch6
des copitoux  o de nouveou fl6chi, pendont le second tri-
mestre de 1962, opris I'occroissement  des 6nissions
observ6 ou d6but de I'onn6e. En revonche,  les tendonces
ou resserrement  ont pr6domin6 dons lo R.F. d'Allemogne
et en ltolie, cor les poiements ext6rieurs n'ont plus
guire ougment6 les liquidit6s int6rieures  et les op6ro-
tions des odministrotions publiques  ont ogi dons le sens
d'une controction de celles-ci. En outre, des fqcteurs
psychologiques  et politiques  ont, en ltqlie, influenc6 lo
demonde,  et plus fortement encore I'offre, sur le morch6
des copitoux. Aux Poys-Bos, le d6veloppement  des
6missions d'obligotions industrielles et d'octions  oinsi
que des souscripfion s o des 6missions  6trongires ont
contribu6 ou reldvement des toux d'int6r6t, qui o por
moments 6t6 sensible.